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ICE de Mayo vuelve al nivel pesimista influenciado por la desaceleracion econémica

Cuadro 1

indice de Confianza Empresarial

(indice centrado en cero)

ICE Agro Com Const Fin Ind Min

may-14 -9,0 -26,5 -16,1 -14,0 10,3 -168 0,5
jun-14 -21,0 -12,2 -40,6 -30,0 -52 -27,7 -1,7
jul-14 -23,6 -450 -61,4 -39,7 28 -16,7 -0,7
ago-14 -16,4 -18,8 -34,6 -30,9 -3,4 -159 222
sep-14 -22,2 -20,4 -48,7 -168 -7,3 -30,0 -0,5
oct-14 -10,2 -28,5 -171 -19 -0,6 -178 1,5
nov-14 -83 -329 -234 -10 -3,2 -2,5 -1,3
dic-14 -84 -1,7 -30,7 0,5 0,2 -11,8 2,8
ene-15 -13,7 -08 -364 1,1 1,9 -29,7 34
feb-15 -5,6 -174 -144 2,1 1,1 -10,3 4,1
mar-15 -149 -275 08 -12,2 -1,7 -42,4 3,5
abr-15 03 -376 1,7 19,7 42 -3,0 0,9
may-15 -6,2 -278 2,0 -14,0 108 -189 1,3
var.m/m -6,5 9,8 03 -336 66 -159 04
var.a/a 2,8 -1,3 181 00 05 -21 0,8

fuente: CEEN UDD

Grafico 1.1
Trimestre movil - ICE

Mayo 2005 -Mayo 2015
(indice centrado en cero)

fuente: CEEN UDD
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En Mayo, el ICE descendid levemente 6,5 puntos, desde un
nivel neutral a uno levemente pesimista, manteniendo la
tendencia del Ultimo semestre (Grdficos 1.1y 1.2).

La confianza empresarial en el sector Agricola nuevamente
fue la mds baja entre todos los sectores, aun cuando tuvo el
mayor avance en el mes, alcanzando un nivel pesimista. En la
Industria la confianza retrocedié considerablemente, desde un
nivel neutral a moderadamente pesimista. La Construccion
tuvo el mayor retroceso de la confianza en el mes, desde un
optimismo moderado a levemente pesimista, mientras que en
el Comercio y la Mineria se mantuvo en un nivel neutral. El
sector Financiero avanzé moderadamente, desde un nivel
neutral a levemente optimista (Cuadro 1).

La mayoria de las percepciones importantes disminuyeron
durante mayo. La percepcidén de inventarios pasd de un nivel
neutral a uno moderadamente pesimista. Le siguid la
percepcion de la demanda nacional, pasando de un nivel
levemente pesimista a uno pesimista. Las proyecciones de la
situacion del negocio y de la proyeccién de la economia se
mantuvieron  neutrales, presentando  variaciones  muy
pequenas. La proyeccién sobre el nUmero de trabajadores
disminuyd moderadamente, retrocediendo la confianza
desde un nivel neutral a un nivel levemente pesimista. Por ofro
lado, el mayor aumento del mes fue de la proyeccién del
precio de los insumos, que avanzé del nivel neutral a
levemente optimista (Cuadro 2).

Finalmente, la confianza empresarial de las empresas grandes
aumentd levemente, siendo pesimista. Lo anterior se explica
principalmente por las percepciones de demanda nacional e
inventarios que fueron pesimista y moderadamente pesimista.
Las empresas medianas y pequenas se mantuvieron neutrales
(Cuadro 3).

En los primeros meses del ano, la economia y sus sectores han
fluctuado en torno a bajas tasas de crecimiento.

1 El indice de Confianza Empresarial (ICE) es elaborado mensualmente por el Centro de Estudios en Economia y Negocios (CEEN), de la Facultad de Economia
y Negocios, de la Universidad del Desarrollo, en conjunto con el Diario Financiero.
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Grafico 1.2

Uil La marcada desaceleracion que ha experimentado la
Mayo 2005 -Mayo 2015

e e e e economia, ha afectado significativamente las expectativas
econdmicas. Asi, en mayo, la encuesta de expectativas del
Banco Central mostrd perspectivas de crecimiento de 2,0% en
doce meses, por debajo de las proyecciones de crecimiento
de entre 2,25% y 3.25% para 2015 contenidas en el Ultimo
Informe de Politica Monetaria (IPOM). EIl IMACEC de marzo,
que alcanzdé 1,6% anual, estaria corroborando este escenario
de bajo crecimiento. No obstante, en una nota positiva, las
remuneraciones reales han continuado creciendo, aunque a
una tasa baja (2,8% en doce meses segun el indice de
remuneraciones del INE, y una variacién mensual de 0,2% en
marzo), mientras que la tasa de desempleo se ha mantenido,
con un 6,1% durante el trimestre mévil terminado en marzo.

——Trimestre Mévil ---ICE

Grafico 2
ICE Industria e indice de Produccién A nivel sectorial, si bien los indicadores dan cuenta de la

Industrial SOFOFA desaceleracion de la economia, también muestran algun
(eje izg centrado en 0 e Indice en base 100 der) repunte en sus Ultimos registros. En abril, las ventas del
comercio minorista, medidas a fravés del IVCM que reporta el

. 1o INE, crecieron 3,4% anual, bastante mayor al 0,2% del mes
0 . ,l‘,\ : ,\‘,"\,‘ i ,ﬁ_‘\; e » - FOW AL anterior. Las \{cj:‘n’rqs de supermercados crecieron 2,6% en doce
VI TN ‘Fr,‘v“il v v o Meses, también mayor que el 1,3% del mes de marzo. En la
0 f Ji ‘xﬂ mineria, el indice de produccidén minera de abril tuvo una
VA VAT A 4 _ 80 caida de -1,4%, mucho mds leve que el -3,8% del mes de
0 s'jd'a o - :‘tf;‘% ,’2'!‘:'2 - m\mﬁr‘?fh ssaap, Moo En la construccién, segin la CChC, el IMACON
. R EEER N R é‘.% g{r%\ gf%r@m\g aumentoé su variacion anual en 0,2% en marzo, mejorando el -
I WY U 4 1,2% del mes anterior. Finalmente, respecto del sector
" v ’ }u' financiero, segun la SBIF el crédito interno crecié 8,2% anual en
20 abril, un poco menor al 8,8 % del mes previo.
-60 0

La Construcciéon tuvo el mayor retroceso en la confianza
empresarial, alcanzando un pesimismo leve.

ICE Industria == === Produccion Industrial Sofofa (indice)

Fuente: CEEN y SOFOFA

La Industria disminuyd moderadamente este mes (-15,9
puntos) luego de un gran aumento el mes pasado, con lo que
pasd de un nivel neutral a uno moderadamente pesimista.
Este resultado se explica por la disminucidn de varias
percepciones durante el mes, entfre las cuales destacd la
proyeccion de la produccién de la compania en los préoximos
meses (-75,6 puntos), que pasd de un nivel neutral a un nivel
extraordinariamente pesimista, y la proyeccion de la situacion
econdmica global (-39,6 puntos), que pasd de muy optimista
a neutral. También destacd la percepcidén de la produccion
de la compania en los Ultimos tres meses (-39 puntos), que
pasd de un nivel muy pesimista a uno extraordinariamente
pesimista. Las percepciones de la capacidad de produccién
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Grafico 3
ICE Mineria y Precio del cobre

(indice en base 100, eje izq y precio y precio ¢/Ib eje der)
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Grafico 4
ICE Agricola y tipo de cambio nominal
(Indice centrado en cero y pesos por délar)
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de la compania hoy, la demanda nacional y el nivel de
inventario fueron extraordinariamente pesimistas.

Por ofro lado, el aumento de las percepciones del precio de
venta de los productos en la compania (35,7 puntos) y el
precio de los insumos (74,7 puntos) las ubicd en un nivel
extraordinariamente optimista. El resto de las percepciones del
sector fueron neutrales. En doce meses, el ICE del sector ha
disminuido 2,1 puntos, pero se ha mantenido en un nivel
moderadamente pesimista.

El ICE del Comercio tuvo una variacion prdcticamente nula
(0,3 puntos), manteniéndose en un nivel neutral. Esto se debid
a variaciones muy leves en casi todas las percepciones. Solo
destacaron las percepciones de la situacién general del
negocio y la percepcion de la produccién de la compania en
los proximos tres meses, que fueron levemente optimistas. El
resto de las percepciones se mantuvieron neutrales. En una
comparaciéon anual, el indice del Comercio ha aumentado
significativamente (18,1 puntos), pasando de moderadamente
pesimista a neutral.

En la Construccidn, el ICE disminuyd significativamente (-33,6
puntos), con lo que retrocedi® desde un nivel
moderadamente opfimista a uno levemente pesimista. Esto se
debid a una fuerte disminucién en la percepcion de la
variacion del nUmero de trabajadores (-75,2 puntos) y de la
demanda nacional (-71 punfos), que pasaron de un nivel
neutral a exiraordinariomente pesimista en ambos casos, del
precio de venta de los productos de la compania (-78,3
puntos), del precio de los insumos (-70 puntos) y del nivel de
inventarios (-73,1 puntos), pasando en todas ellas de
extraordinariomente optimista a neutral. El resto de las
percepciones del sector no tuvieron variaciones significativas y
se mantuvieron en un nivel neutral.

En doce meses, el ICE de la construccidon prdcticamente no
ha variado, manteniéndose en un nivel levemente pesimista.

En la Mineria, siguiendo la tendencia de los meses anteriores,
el ICE tuvo una variacion prdcticamente nula (0,4 puntos) y se
mantuvo en un nivel neutral. En una perspectiva anual, el
indice del sector también se ha mantenido en un nivel neutral.
Las percepciones del sector fueron todas neutrales, con
excepcidon de la inversion en maquinaria, equipo e
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Grafico 5
ICE Financiero y colocaciones totales

(indice centrado en cero; var. % anual rezagada 3 trimestres)
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Fuente:CEENy SBIF

Grafico 6
ICE Comercio e ICVM

(indice centrado en cero y variacion %)
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infraestructura, que fue levemente optimista. El precio del
cobre, que influye fuertemente sobre la confianza empresarial
del sector, se mantuvo en torno a los 2,86 US$/Ib en Mayo
(Grdfico 3).

El ICE del sector Agricola aumentd levemente en Mayo (9.8
puntos), pasando de un nivel muy pesimista a uno pesimista.
Sin embargo, al igual que el mes anterior, hubo grandes
confrastes entre las diferentes percepciones. Por una parte,
destacaron los significativos aumentos de la percepciodn sobre
la evolucién de la situacion general del negocio (76,7 puntos),
que pasd de un nivel moderadamente pesimista a uno
extraordinariamente optimista y la situacion econdmica global
del pais (66,7 puntos), que pasd de extraordinariamente
pesimista a neutral. Por otra parte, destacd la significativa
disminucion del nUmero de ftrabajadores (-70,8 puntos),
pasando de neutral a extraordinariamente pesimista. Las
percepciones de la situacion general del negocio a 3 meses,
precio de venta de los productos y el precio de los insumos
tuvo variaciones muy leves, manteniéndose en un nivel
extraordinariomente pesimista.

En una comparacién anual, el indice del sector ha disminuido
marginalmente (-1,3 puntos), manteniéndose en un nivel
pesimista.

El ICE del sector Financiero aumentdé levemente (6,6 puntos),
pasando de un nivel neutral a un nivel levemente optfimista.
Durante mayo, las percepciones de la evoluciéon de los precios
y los servicios, la proyeccion del niUmero de clientes y la
inversidon en los proximos tres meses disminuyeron 6,3 puntos en
cada caso, dejando a las percepciones en un nivel levemente
optimista. Por ofro lado, destacaron las variaciones de las
percepciones de las colocaciones nacionales (56,6 puntos), el
nivel de produccion (6,6 puntos) y las captaciones
internacionales (18,8 puntos), siendo extraordinariamente
optimista la primera, y moderadamente optimista las Ultimas
dos.

El ICE del sector Financiero también es un indicador lider de la
actividad del sector, anticipdndose aproximadamente ftres
trimestres a la variacién anual de las colocaciones totales
publicadas por la SBIF. Las colocaciones de abril mostraron un
leve retroceso (8,2% anual) con respecto a los fres meses
anteriores (grdfico 5).



Grafico 7
ICE Construccién e IMACON
(indice centrado en cero; var. % anual rezagada 2 trimestres)
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Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, Abril y Mayo 2015

abr-15 may-15 var. m/m
Demanda Nacional -10,6 -30,0 -19,4
Inventarios -0,7 -20,5 -19,8
Proy. Sit. Negocio -4,3 -2,6 1,7
Proy. Sit. Economia 4,3 -0,8 -5,1
Proy. Precio Insumos 2,1 14,5 12,4
Trabajadores -0,2 -14,0 -13,9

fuente: CEEN UDD

Grafico 8

Percepcion acerca del precio de los insumos, préoximos tres meses

(indice centrado en cero)
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La mayoria de las percepciones disminuyeron en el mes.

La percepciéon de los empresarios sobre la proyeccion del
nimero de frabajadores disminuyd moderadamente (13,9
puntos), avanzando desde un nivel neutral a uno levemente
pesimista. Esta percepcion disminuyd fuertemente en el sector
Agricola (-70,8 puntos) y de Construccion (-75,2 puntos),
siendo extraordinariaomente negafiva en ambos. En el sector
Financiero, esta percepcién aumentd levemente (6,2 puntos)
llegando a un nivel levemente optimista. En el resto de los
sectores, tuvo una variaciéon casi nula, siendo neutral en la
mayoria de ellos.

La percepcion empresarial de la situacion de la economia
para los proximos tres meses disminuyd levemente  (-5,1
puntos), pero se manfuvo en un nivel de confianza neutral.
Esto fue resultado de un gran aumento (66,7 puntos) en el
sector Agricola y una gran disminucién (-39,6 puntos) en la
Industria. Esta percepcién no presentd grandes variaciones en
los otros sectores, en los que fue neutral (Grafico 9).

La percepcion de los empresarios sobre la situacién de la
oferta y demanda nacional disminuyd moderadamente (-19,4
puntos), pasando de un nivel levemente pesimista a uno
pesimista. Esto se debid principalmente a una significativa
disminucion en la Construccion (-73,1 puntos), que retrocedid
de un nivel neutral uno extraordinariamente pesimista, y en la
Industria (-37,5 puntos), que retrocedi® de un nivel muy
pesimista a uno extraordinariomente pesimista. Los demds
sectores no fuvieron grandes variaciones y permanecieron
neutrales.

Los empresarios también declararon que su percepcion del
nivel de inventarios disminuyd moderadamente (-19,4 puntos),
y retrocedié de neutral a moderadamente pesimista. Destacd
la disminucién de la Construccion (-73,1 puntos), a un nivel
neufral, y de la Industria (-37,2 puntfos), a un nivel
extraordinariamente pesimista. En los demds sectores, esta
percepcidén no tuvo grandes variaciones y se mantuvo en un
nivel neutral.

En mayo, la proyeccidén de la situacion del negocio para los
proximos  tfres meses aumentd levemente (1,7 puntos),
manteniéndose en un nivel de confianza neutral. Esto fue
resulfado de un aumento moderado (17,7 puntos) de esta
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percepcion en el sector Agricola, mientras que en los demds

Grafico 9 sectores no tuvo grandes variaciones y fue neutral (Grdfico
Percepcion de la situacion econémica, proximos tres meses 10).

(Indice centrado en cero) Lo percepcidn del precio de los insumos tuvo el mayor
80 aumento de este mes (12,4 puntos), pasando de un nivel
60 { e neutral a uno levemente optimista. Esta percepciéon aumentd
wil T en los sectores Agricola (17,7 puntos) e Industria (74,4 puntos),
20l — . g S, . L=~ que fueron extraordinariomente pesimista y
0 PR S , Zre e, extraordinariomente optimista respectivamente. La
20 - percepcion fue neutral en los demds sectores.
40 7 . . 0
0 La confianza empresarial en las empresas medianas y

pequenas fue neutral y en las empresas grandes fue pesimista.
-80 -
------ 2011 = = 2012 = -2013 =—2014 -—x2015 . . ,
fuente: CEEN UDD El ICE en las empresas grandes disminuyd moderadamente (-

22,6 puntos), pasando de un nivel levemente pesimista a uno
pesimista. Las percepciones de la situacién general del
negocio y la situacion de la economia fueron neutrales. Las
(indice centiadolenicars) percepciones del numero de frabajadores, inventarios y
60 demanda nacional fueron levemente pesimista,

Grafico 10
Percepcion de la situacion del negocio, proximos tres meses

50 moderadamente pesimista y pesimista respectivamente. Por
‘;g ofro lado, la percepcién del precio de los insumos fue
20 moderadamente opftimista.
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En las empresas medianas el ICE prdcticamente no varié (-1
punto), con lo que tanto la confianza empresarial, como las
principales percepciones se mantuvieron en un nivel neutral, al
igual que en los meses anteriores.

fuente: CEEN UDD Finalmente, el ICE de las empresas pequehas aumentd
marginalmente (2,7 puntos), con lo que la confianza
empresarial, asi como las principales percepciones también se

Cuadro 3 . .
mantuvieron, en un nivel neutral (cuadro 3). 2

indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa
(Indice centrado en cero, ponderado por sector econémico)

Total Grande Mediana Pequefia . s . .
Demanda Nacional 30,0 296 01 03 Cristian Echeverria, Director CEEN
Inventarios -20,5 -20,4 01 -0,2 (02) 327.3792 | cecheverrioc@udd.cl
Proy. Sit. Negocio %5 -5.2 0.6 20 Pia Arce, Investigadora CEEN
Proy. Sit. Economia -0,8 0,0 -1,1 0,3 .
Proy. Precio Insumos 14,5 15,2 0,1 -0,8 (02)3273824 | DorcehOSbUn@qu”.Com
Trabajadores -14,0 -14,4 0,5 -0,1

fuente: CEEN UDD

2 Con el fin de aumentar la cobertura y respuesta de la encuesta, se han agregado unidades posteriores a la primera aplicacion del cuestionario. Estas unidades corresponden a
empresas que reportan informacion a través del formulario electrénico.









